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Altunbaș et al., 2001    banks  IRS  positive 
Altunbaș et al., 1997    banks  DRS  positive  
Berger et al., 1997    banks  IRS  ‐* 




  not imposed    IRS  negative 
Fries and Taci, 2005    banks  CRS  positive 
Goh and Yong, 2006  model A  airlines  IRS  negative 
  model B    IRS  negative 
  model C    IRS  negative 
Hansen and Zwanziger, 
1996 
California 1981  hospitals  CRS  mixed 
  California 1985    CRS  mixed 
  New York 1981    CRS  mixed 
  New York 1985    CRS  mixed 
  Canada 1981    CRS  mixed 






















































































































































































































  Mean  st Dev  Min   Max 
Operational expenses (x $1 000)  237 703  656 735  0.03  3 844 896 
Available ton miles (millions)  993  1 820  0.45  10 300 





























       
adj R2    0.69  0.89 









F    151  351 
t‐values in brackets 
 
Model 2 clearly performs better from a statistical point of view. None of the parameters in model 1 
is significantly different from zero, which is probably due to data quality and the fairly simple nature 
of our analysis. Model 1 suggests that the industry is operating at increasing returns to scale, but 
given its poor statistical performance, this is not a very solid conclusion. It does however confirm our 
earlier statement on the discrepancy between economies of scale in empirical studies and economic 
theory. 
 
The model parameters of model 2 have the expected sign, except for the parameter of lnX2, which is 
expected to have the opposite sign from the same parameter in model 1. On top of that, concavity 
of the cost function requires this parameter to be negative, which it is not. The other parameters 
have the expected sign and order of magnitude. The model suggests that the market for air freight 
transport is not far from being competitive, with   being close to 0, though the difference is 
significant. We also find that –on average‐   is close to one, which is consistent with the low 
value for  . 
 
6. Conclusions 
 
Empirical cost functions do not take into account that cost differences between firms lead to 
behavioral responses. This omission may lead to erroneous conclusions on economies of scale. 
Efficient firms are likely to produce more output in markets with homogeneous prices. We show that 
this behavior may lead the empirical researcher to conclude that the market exhibits increasing 
returns to scale, whereas each firm in the market actually operates at decreasing returns to scale.  
 
We propose an alternative specification that takes into account behavioral responses and illustrate it 
using data on air freight carriers. Although the empirical results leave room for improvement, we 
show that the alternative specification sticks closer to economic theory and provides a better fit. 
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